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Las Aseguradoras Extranjeras

en los Mercados Emergentes:

Temas e Inquietudes
Por Harold D. Skipper, Jr.

La International Insurance

Foundation y FIDES publica

ron recientemente la versión en

español de un estudio en el cual

se examinan los medios me

diante los cuales las asegura

doras extranjeras contribuyen

al desarrollo económico. Ade

más, se analizaron los argu

mentos a favor y en contra de

una mayor participación de las

aseguradoras extranjeras en los

mercados emergentes de segu

ros. A continuación se presen

tan las principales conclusiones

de esta investigación, realiza

da por el doctor Harold D.

Skipper, Jr., Ph.D.

El papel de las aseguradoras extranjeras

en los mercados de seguros nacionales si

gue siendo un tema de gran interés y preo

cupación para los reguladores. Durante las

últimas décadas la opinión más generali

zada quizá ha sido que las aseguradoras

extranjeras deberían ser restringidas en

varias formas, sino excluidas del todo. De

este modo, los países a menudo prohibían

o limitaban severamente la participación

extranjera en las aseguradoras domésticas.

rosecolda

La mayoría

délas

preocupaciones

acerca de una

mayor

participación

extranjera

carecen de

fundamento.

Docenas de países han emprendido refor

mas macroeconómicas, seguidas por re

formas domésticas microeconómicas.

Muchos países han abierto sus mercados

a los productos y servicios extranjeros.

Ahora se busca la inversión foránea di

recta que antes se desalentaba. Las ba

rreras arancelarias y no-arancelarias han

caído. Las empresas estatales se han pri-

vatizado. Muchos gobiernos han

desregulado la industria, el comercio y

las finanzas domésticas.

Simultáneamente, persiste la preocupa

ción de que determinadas dimensiones de

esta euforia de liberalización pueden acá-
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rrear ciertas desventajas y riesgos inacep

tables. Una de estas preocupaciones se

relaciona con el papel apropiado de los

extranjeros en la provisión de servicios

financieros, en general, y de seguros, en

particular.

Hay dos métodos posibles de vinculación

de aseguradoras extranjeras en los mer

cados nacionales: a través del comercio

transfronterizo y por medio del comercio

mediante el establecimiento. El análisis

contenido en el estudio, resumido a con

tinuación, se enfoca hacia el comercio por

vía del establecimiento dentro del mer

cado del seguro directo, abordando los te

mas e inquietudes asociados con la inver

sión extranjera y la forma como éstos se

relacionan con los mercados de seguros

de los países en desarrollo y con las eco

nomías en transición hacia economías de

mercado, referidas en su conjunto como

mercados emergentes.

EL SEGURO EN EL DESARROLLO

ECONÓMICO

Un mercado de seguros que funciona bien

juega un papel importante en el desarro

llo económico. En 1964, la Conferencia

de las Naciones Unidas sobre Comercio

y Desarrollo (UNCTAD) manifestó que

"un mercado nacional sólido de seguros

y reaseguros es una característica esen

cial del crecimiento económico". Esta

cita, de hace más de tres décadas, es qui

zá el único reconocimiento formal por

parte de las Naciones Unidas en el senti

do de que el seguro es importante y, aún

así, no logra hacerle justicia al papel del

seguro en el desarrollo económico. El se

guro no es meramente una "característi

ca del crecimiento económico". Hoy por

hoy es una necesidad para la gran mayo

ría de las economías.

Lamentablemente, los vínculos precisos

entre el seguro y el desarrollo económico

se entienden aun muy poco. La investi

gación profunda sobre este tema es esca

sa y bastante anecdótica, a diferencia de

la situación de los bancos que, en com

paración, gozan de un cuerpo substancial

de investigación. No sorprende, por lo

tanto, que los reguladores no aprecien, en

El seguro

es una

necesidad

para la

gran

mayoría

délas

economías.

gran medida, el papel y la importancia del

seguro en el desarrollo económico.

AI reflexionar sobre el papel de las ase

guradoras extranjeras en los mercados

domésticos de seguros, es útil examinar

el papel de los intermediarios financie

ros en relación con el desarrollo econó

mico, en general, y averiguar si las ase

guradoras foráneas podrían contribuir a

ello. Si no pueden o no quieren contri

buir de alguna forma al desarrollo eco

nómico, uno podría cuestionar, legítima

mente, su relevancia para las economías

en transición y para los países en desa

rrollo. El caso contrario también aplica.

El seguro ayuda al desarrollo económi

co, por lo menos, de siete maneras:

* El seguro fomenta la estabilidad financiera

y reduce la incertidumbre. Al hacer esto, per

mite que los negocios operen con menos

volatilidad y riesgo de fracaso y, de e^e

modo, proporciona una mayor estabilidad

financiera y social dentro de las econo

mías nacionales. A la vez, reduce el nivel

de incertidumbre de los individuos y de

los empresarios.

* El seguro privado puede servir lie sustituto a

los programas gubernamentales de seguridad.

Este hecho reduce la carga de los contri

buyentes de impuestos y puede dar lugar

a una asignación más eficiente de los re

cursos de la sociedad.

* El seguro facilita el comercio. Las economías

modernas están construidas sobre bases de

especialización y sobre las mejoras inhe

rentes a su productividad. Un mayor co

mercio y un nivel más alto de especializa

ción comercial demandan, a su vez, ma

yor especialización y flexibilidad financie

ra. Sin una amplia oferta de productos de

seguros y sin constantes innovaciones en

el servicio y en los precios, las insuficien

cias en el seguro pueden desalentar el co

mercio. Las aseguradoras extranjeras sue

len gozar de reputación como innovadoras

en el mercado.

* El seguro moviliza los ahorros nacionales.

Los países que ahorran más suelen ere-
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cer más rápidamente. Durante los últimos diez años, de las

veinte economías de mayor crecimiento en el mundo, cator

ce han tenido tasas de ahorro mayores al 25 por ciento del

PIB y ninguna ha tenido una tasa de ahorro por debajo del 18

por ciento. En contraste, catorce de las veinte economías de

menor crecimiento han tenido una tasa de ahorro inferior al

15 por ciento (ver cuadro No 1).

Las aseguradoras ofrecen las mismas ventajas que los demás

intermediarios financieros al canalizar el ahorro doméstico

hacia la inversión local. La nacionalidad de los dueños de las

aseguradoras domésticas es en gran parte irrelevante para esta

función de canalización. Las compañías de seguros de vida y

otras instituciones de ahorro contractual pueden ser especial

mente importantes para los

países en desarrollo. Además,

en contraste con los bancos

comerciales, que se especia

lizan en el recaudo de depósi

tos a corto plazo y en exten

der créditos a corto plazo, las

instituciones de ahorro con

tractual tienen una perspecti

va de más largo plazo. Sus pa

sivos a largo plazo y su flujo

de caja estable son fuentes

ideales de financiamiento a

término para gobiernos y em

presas.

tas señales de valoración de riesgo para tomar decisiones me

jor informadas y. de esta manera, mejorar la eficiencia de la

economía nacional. Las aseguradoras extranjeras son especial

mente buenas para !a valoración del riesgo.

El seguro también permite que las empresas e individuos trans

formen muchas de sus exposiciones de riesgo - entre ellas las

de la propiedad, responsabilidad civil y lucro cesante - para

lograr una mejor satisfacción de sus propias necesidades. Más

aun, las aseguradoras de vida le ayudan a los individuos y a las

empresas a transformar las características de sus ahorros hacia

los perfiles deseados de liquidez y de seguridad, entre otros

perfiles de riesgo. Las aseguradoras extranjeras facilitan esta

actividad de transformación del riesgo, de acuerdo con la ca

pacidad adicional que traen al

CUADRO NO. 1

TASA DE AHORRO Y CRECIMIENTO REAL DEL PIB PER CAPITA
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De otra parte, las asegurado

ras de propiedad foránea aso

ciadas a nivel local podrían

traer competencia adicional

al mercado nacional, quizás

innovadora, de productos y

de mercadeo. Esto puede pro

fundizar y ampliar el merca

do doméstico de servicios fi

nancieros. La investigación

sobre los factores determi

nantes del ahorro nacional

sugiere que un fortalecimien

to del mercado como éste se halla asociado con tasas más

altas de ahorro y, por lo tanto, con un mayor desarrollo eco

nómico.

* Las aseguradoras permiten que el riesgo se maneje de una manera

más eficiente. Esto lo hacen a través de la valoración del riesgo

y de la transformación, la agrupación y la reducción del ries

go. Como bien se sabe, el éxito de un mercado competitivo

depende del costeo. Las aseguradoras valoran el riesgo por

medio de sus actividades de suscripción e inversión. Los em

presarios y los gerentes, los inversionistas potenciales, los

acreedores, los empleados y otros interesados pueden usar es-
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mercado.

La tercera función de geren

cia de riesgos desempeñada

por las aseguradoras es la

agrupación y reducción de

riesgos. La agrupación, que

ocurre tanto en la suscripción

como en la inversión, reduce

la volatilidad. Al reducir la

volatilidad se puede valorar

una menor "prima de riesgo"

para los asegurados y los pres

tatarios. Debido a que las ase

guradoras de propiedad ex

tranjera suelen ser parte de

grupos aseguradores interna

cionales más grandes, sus ac

tividades de agrupación de

riesgos pueden ser particular

mente útiles y, de este modo,

ofrecer potencial para una

mayor estabilidad en precios

e inversiones.

20 25 30

Ahorro como % del PIB
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• Las aseguradoras y las rease

guradoras tienen incentivos eco

nómicos para ayudarle a los asegurados a reducir sus siniestros.

Las aseguradoras extranjeras pueden proporcionar a los mer

cados lo último en servicios para la reducción de pérdidas

por siniestros.

* Las aseguradoras fomentan una asignación más eficiente del capi

tal de un país. Ellas reúnen una cantidad apreciable de informa

ción para realizar sus evaluaciones de empresas, proyectos y

gerentes, no sólo para decidir si van a expedir un seguro sino

también por su posición como prestamistas e inversionistas.

Al tomar decisiones semejantes de inversión y de seguros, las

aseguradoras dan una señal tangible de la aprobación del mer

cado para empresas y proyectos prometedores y bien
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gerenciados y, de esta manera, fomentan

una asignación más eficiente del escaso

capital financiero y capacidad de asegu

ramiento de un país. Las aseguradoras ex

tranjeras muchas veces pueden traer me

dios más eficientes e innovadores para re

unir y evaluar información, lo que a su

vez ayuda a la asignación de capital.

Por lo tanto, con base en los medios en

que el seguro apuntala el desarrollo eco

nómico, la conclusión es que las asegura

doras extranjeras pueden desempeñar un

papel constructivo en los mercados de se

guros de las economías en transición y los

de países en desarrollo.

PREOCUPACIONES ACERCA DE UNA

MAYOR VINCULACIÓN DE LAS

ASEGURADORAS EXTRANJERAS

Los reguladores han expresado numero

sas reservas acerca de la participación de

las aseguradoras extranjeras en sus mer

cados domésticos. Dichas reservas se cla

sificaron en torno a siete temas comunes,

de los cuales se encontró que cinco te

nían poca o ninguna justificación o que

los aspectos relacionados podían ser tra

tados de una manera más adecuada y con

menos pérdidas para el consumidor, a tra

vés de medios alternos. La validez e im

portancia del sexto tema no se puede es

tablecer a priori. Sin embargo, la sépti

ma reserva si ameritaba preocupación de

parte de los reguladores.

Las cinco clases de reservas que carecen

de justificación sólida o para las cuales

existen alternativas más eficientes o via

bles son las siguientes:

• La primera, las aseguradoras extran

jeras podrían dominar el mercado do

méstico y, de este modo, precipitar al

gunos efectos microeconómicos adver

sos (menos opciones y menor valor

para el consumidor) o los macroeco-

nómicos (no logran contribuir adecua

damente al desarrollo económico). Si

un mercado ofrece un gran potencial y

si las aseguradoras domésticas no son

sofisticadas ni adecuadas, la liberali-

zación del mercado podría llevar a la

dominación extranjera. En caso seme-

La falta de una

amplia oferta

de productos de

seguros puede

desalentar el

comercio.

jante, sin embargo, no existe una base

racional para respaldar la creencia pa

ralela de que las empresas o los consu

midores de un país sufrirían daños o

de que la economía nacional se verá

perjudicada. Al contrario, el hecho de

que un mercado ofrezca gran poten

cial pero que no sea sofisticado ni cuen

te con una capacidad adecuada sugie

re que el status quo está desalentando

las mejoras microeconómicas y ma-

croeconómicas.

La segunda clase de reserva que ca

rece justificación sólida o para la cual

existen alternativas más eficientes

para tratar dicha preocupación que la

de negar el acceso al mercado, es que

las aseguradoras extranjeras podrían

vender sus seguros selectivamente, lo

que llevaría a efectos microeconómi

cos y macroeconómicos adversos.

(Esta selectividad puede atribuirse a

la preocupación de que las asegura

doras extranjeras van a vender sus se

guros sólo en los segmentos más ren

tables, a las corporaciones multinacio

nales o al sector comercial, ignoran

do el mercado masivo). No obstante,

los esfuerzos de los gobiernos para

desalentar el mercadeo selectivo po

drían ser dañinos. La especialización

y la segmentación del mercado llevan

a mejoras en la eficiencia, como se su

girió con anterioridad. Es verdad que

la segmentación podría resultar en que

algunos segmentos del mercado no

sean bien atendidos. Si de hecho su

cede así, y si se estima que dichos seg

mentos son críticos, sería prudente

que los reguladores primero exami

nen si una regulación represiva (como

el control de precios) ha sido la cul

pable de ello. Si no. las aseguradoras

pueden ser atraídas por los segmen

tos descuidados a través de subsidios
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que generen menos distorsiones o a

través de otros medios positivos.

La tercera clase de reservas tiene que

ver con que las aseguradoras extran

jeras no hagan contribuciones dura

deras a la economía local, aunque no

se pudo establecer una base real para

respaldar dicha creencia.

La cuarta clase de argumentos para

limitarle el acceso al mercado a las

aseguradoras extranjeras es que los

mercados locales ya están bien aten

didos, bien sea por las aseguradoras

de propiedad local o a través del rea

seguro. Nuevamente, no se pudo es

tablecer una base real para respaldar

dicha creencia.

La quinta categoría de reservas es

que la industria nacional debería per

manecer en manos locales por razo

nes estratégicas, como son los asun

tos de seguridad nacional o por el

deseo de contar con una diversifica

ción económica. En la medida en que

estas metas sean válidas y no estén

manejadas por intereses especiales,

existen otros medios para lograrlo

que no distorsionan tanto el merca

do, distintos a los de colocar límites

a la participación de las asegurado

ras extranjeras.

La sexta clase de reservas se refiere a

que las aseguradoras extranjeras pue

den provocar una mayor salida de di

visas. La validez de esta preocupación

no se puede averiguar a priori. En el

corto plazo, por supuesto, se daría la

entrada de divisas al país. Más impor

tante aún, como lo anotó un estudio

de la UNCTAD: "(cualquier) pérdida

en divisas quizás no sea suficiente

como para justificar el costo de opor

tunidad de manejar y actualizar las

corporaciones de seguros nacionales".

La reserva final está relacionada con

la creencia de que la liberalización

completa del mercado debería espe

rar una reforma de seguros y posible

mente una macroeconómica, con tal

de minimizar la probabilidad de inte-

ARGUMENTOS A FAVOR DE

UNA MAYOR VINCULACIÓN DE ASEGURADORAS EXTRANJERAS

El estudio analiza los argumentos sobre por qué sería prudente que los países liberalizaran

sus mercados lentamente o limitaran la vinculación extranjera en sus mercados de segu

ros. En resumen, dichos argumentos específicos a favor de una mayor participación de

aseguradoras extranjeras se centran en que los países pueden obtener uno o más de los

siguientes beneficios:

• mejora en el servicio y en el valor

ofrecido a los clientes

• mayores ahorros domésticos

• transferencia de "knowhow"

tecnológico y gerencial

• capital financiero extranjero adicional

• mejoras en la calidad de la regulación

de los seguros

• creación de beneficios domésticos adicionales, incluidos el incremento de pues

tos de trabajo de mejor calidad, una reducción en las pérdidas de la sociedad y

vínculos anteriores y posteriores que mejoran la calidad.

Con excepción de un argumento, todos éstos son evaluados como si constituyeran ex

pectativas razonables para mercados emergentes. No obstante, la inversión extranjera

directa que acompaña el establecimiento de una aseguradora extranjera se consideró

como menos importante para el desarrollo que los demás renglones.

rrupciones micro y macroeconómicas.

Esta preocupación es válida en cier

tas situaciones, particularmente en lo

que se relaciona con una adecuada y

prudente supervisión, la regulación de

la competencia y la vigilancia de la

conducta del mercado. Es esencial

contar con una regulación y leyes de

seguros razonables. Idealmente, éstas

deben existir en situ antes de optar por

una liberalización completa del mer

cado para evitar abusos por parte de

aquellos que actúan sin escrúpulos.

El estudio concluye que la apertura de los

mercados de seguros a las aseguradoras

extranjeras probablemente ayudará al de

sarrollo económico y mejorará el bienes

tar social general, pero podría traer con

sigo algunas posibilidades negativas

insolucionables. Aquellos países que

mantienen barreras injustificables de ac

ceso al mercado y que no extienden trato

nacional a las aseguradoras extranjeras,

seguramente estarán perjudicando a sus

ciudadanos, a sus empresas y a sus eco

nomías nacionaleslo

(*) Harold D. Skipper, Jr. es Profesor de

Gerencia de Riesgos y de Seguros del

College of Business Administration de la

Universidad de Georgia State en Atlanta,

GA, EE.UU.

Este material ha sido reproducido con

autorización de la International Insurance

Foundation, una entidad sin ánimo de lucro

dedicada a promover el desarrollo económico

por medio de la educación técnica y profesional

para los mercados emergentes de seguros. La

International Insurance Society tiene su sede

en Washington D.C. y puede ser contactada

por teléfono al (1-610) 687 4872 o por e-mail

(rbtgibbons@aol.com).

Para mayores informes acerca de cómo

conseguir el estudio completo en español, favor

comunicarse con FIDES en la Carrera 7 No.

26-20 Piso 11, Santafé de Bogotá, Colombia,

e-mail: fasecolda@compuserve.com. Fax:

(571)287 3496.
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